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資本主義経済の





















いま，現在時点。を起点として将来によこたわる各期O.1， 2， .. nに配
分される資本価値流列{M，)を Mo，Ml，Ma，'….M.とし，利子率を h したが












(2) M=M，川 +M1v1+Mzv2+ ・ム M"v"=~Mtvt
そとで，割引率 U に関する，この資本価値流列和M の弾力性を πとするとき，
すでにわれわれの周知に属する蝉力性一般の定義によってgπ は次のように求
められる。















価値の弾力性J(elasticity 01 capital value with regard to discount ratio) 




自身の言葉である U まさに，その通りであって， r割引率に関する資本価値の
弾力性Jが，同時に，別名「平均期間」でもって呼ばれうる理由については，
若干の説明が必要のように思われる。
上記で，期 tは現在時点。を起点とする時間的距たりを意味する o これを樽
秤における目盛りと考えよう。そして，これら目盛りの個所0，1，2. ...， nに，
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取も b




















でなくてはなら白c ここで MovO，M1v1， M~V2 ， ・ M"v'"は現在点。からの











I Mnv"がそれぞれ， 0回， 1回， 2回何回とりあげられるとするならば，
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よって，














:EtMlvr-l 1= 12MoI叫+2~MoM2V+(32MOMs+ 12M]M2)v2十ー





















証明 f(v) =L)Mtvt 




(11) 向く向く xく h
とし，また，数列(叫]は正の単調増加数列






ラ:w.a.lal+ωSa2+・・・・+ ←弓 田 町(14) ゐ= ι~叫 l 人日 =干上一
"'-'1 -j-"'-'2-1一一 l 山 口
一方(11)を逆の順序に配列した単調減少数列を
4) Hi.cks: Value and Capital， Oxford， 1939. Fig. 23では資本価値が験軸に，割引串が縦軸
にとられているため，曲線が描軸に討して凹になっている。
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(15) a.> a..，>・ … 〉引
とし，その加重平均値を恥としよう。ただし， ウェートには， さきと同じよ











(18) 向く向く ・・ くa，くaく内叫くー・・ くa.
また，これに対応して用いられるウェートも次のようにする。

















































(28) 収入 Rlo R2. R . 
(29) 支出品 5" …， 5. 
これらの現価をとる。 ただし， Ri. Siは各期末に流列に参加するものと仮定
するヘ
(30) R1v1， R'l.vsJ ・・ ，R"v旬
(31) SlV1， S2V3， S.v喝
この(30)，(31)の現価合計を，号れぞれ，R， 5とすれば，
(32) R=R，v'十九世十・ ー +R.v'=:8R〆
n 






(35) 呂丸山呂Fahh h〉 O






7) ここで.Rt. Stを所与.v (したがって.r)を未知として方程式(35)を解き.当の収支均衡計





















(42) t: 1く2く ・く旬
でウェートづけた加重平均値をつくると，それは(14)と全く同じ性質のもので































(ケース)I 岨) い16 問
(51) (1) 単調増加流列 1r.-π>0 
(][) I 単調減少肺IJI πT一時<0
さて， (30)， (31)から各期の現価収支差流列 G"つまり，





12 . (238) 第96巻第4号




dG= {:lJtRtvt-1-2JtStvt-1 }8v 
(56) = 0 {L:tR，v' -L:tS，v'} 
これを少し変形する。
tRevt _ ~ç' ~， t _ :Et5eザ





πTπ.>0 下落 |上昇| 正 t | 良化
(59) (借手型) 上昇|下落| 負 負
負 悪化









ことになる。 Hicksの言わゆる「借手型計画J(planning to be a borrower) 
がこれである。



























(62) dGI =子k{πTー π，)dv
11--111 
14 . (240) 第96巻第4号
この(62)は V=V1 からの ψり変化に対する Gの変化量の近似値壱不す。ただし，
(62)の右辺における π円山も U二円に対する値である。
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(63) R，v"， R，が， ・・・・ RnV十 1
(64) SlV1， Savz， S..v" 
この現価流列の合計壱，それぞれ，R， 5としよう。
(65) R~九日十九v'+ ーー +R..v..- t = 2JRtvt-1 
(66) 5~5ょが +S~V2+ ー + Snv" = LJStVt 
ととで，鈍期間全休にわたっての収支均衡計画として R~5 が要請される。
ただし R~5=k 1:おく。
(67) :8R，v' -，= :85，v' ~ k 
つぎに R，5の割引率弾力性，すなわち，平均期間品， πsを求めよう。
v dR 
π= R dv 
8) 後段ではとれ左は逆に「収入が各期末に J 支出が各期首に価値流列に参加する」との仮定がと
られる。
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瓦旬。+RgU141 +EJ1〔R2十2Rsv1+・ +(旬ー l)Rnv日〕
1Rgvt + 2Rsv2 + ・ +(nー l)Rn'π-1
R1 VO + R S'.v1 + ・ -ー+R..，:vn-1
Ll)R，v'十(2)R，v'+ ・+(切)Rπρ#R1vO+R2v1十・・・・・+RnV"-l











1 r~~ ~Jt (Rtりt-l_Stvt )
(70) ~ k (IJ'・ IJ' ~'" '}-1 
また， (63)， (64)で各期の現価収支差流列をとろう。
(37W同じ。









=士((R，v'-5，V，) + (R，v'-5，"，) +..".+ (Rnvn-1-5，vn)} 
=士(IJR，vι-1_IJ5，v') 
(74) ~O . (67)を見土。















(76) Rl1)1， Ra1)2 > ・ R.1戸
(77) SlVO. S2V1. S.v.-1 
ここで n期間全体にわたる収支均衡計画として，先きと同じように. R= 
S=kが要請されるとして，









(82) (R1v1-S1VO)， (Rav2-Savl)， • …・ (R"V"-S.，y.-l)
をとり， ζれを(72)でウェートづけた加重平均値をとれば，次のようになる。
(83) d四 aω 思ヰ巴




a=士{(R，v'-S，v') + (R，v' -S，v') + ... + (Rnvn-Snv'.')} 
=ffZRsua一戸StV!-l}















| 単調増加流列 | 単調減少流列
(86) ω輪王言語;ii32f'| 正 | 負
(B)日R各入が期各末期に首流列に，に支参加出 I 符で号きのな判し、定が 負
紛収が入各期が各首期に沈末列に，に支参加出 I E | 符号の判定がでない
要するに， 仮定(A)では ιπsの正負は必ずいずれかに定まるが， 仮定(助，
(0)，では， 7r，一目の正負の判定のできない場合がありうる o 仮定(同で現価収支
差流列が単調増加を示す場合，および，仮定。で現価収支差流列が単調減少を
示す場合には，品ーπ置の正負判定ができない，したがって，このような場合に
は， (58)における dGの正負も決定できず， (59)に見られる収支状態の良化，









(且7) 収入 R1vO，RiV1，・ R.v匁-1




そこで. (87). (88)の合計額を，それぞれ R. と5しよう。
(89) R=R，v'+R，v'+ .ー +Rw，V''-l = ~~tvt-l 




つぎに. (89). (90)のR. 5について，それぞれ， π"πsを求めよう。
てl，r-p A，t-l 
(92) ι=領訪τ了一1 日)に同じ。





1 ，~， L]I(R，vH-S〆-2， 1 
7π，= ~ {L]t・込jslE
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を得る。なお， (87)， (88)から各期の現価収支差流列
(95) (RJ051J)，(R24-Rad+を)， ...， (R..vπl_S..Vπt) 
をとり，これを











(98) v">v'>ポ〉・ ーー >v.-l
である関係から，各期の保険料現価は単調減少流列








(102) 5山fくS2V1+士く ーー くS..vn--}
そこで， (87)， (88)から得られる各期の現価収支差流列
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(103) (R，vO-S山吉)> (R，v'-S，り廿百)>・ > (Rnv旬 l_Snvn一言)
は極めてはっきりノした単調減少流列を示す結果になる。
生命保険では，全期闘を通して，そのほぼ前半期に生じる収支余剰(図4で，
ほぽ三角形MPNに囲まれる部分の面積)がほぼ後半期に生じる収支不足(図
4で，ほぼ三角形 QPTに固まれる部分の面積)に見合い相殺するよう，収支
均衡計画が立てられる。それゆえ， (103)が単調減少数列を示すことは明白で
あれしたがって，補助定理(27)によって， (97)では，
-~Jt (R〆-1_5〆-t)
(104〉 awlJF くO
となり，これを(94)に代入して，次の関係にみちびく。
(105)πvπeくO
すなわち，生命保険経営は，われわれの結論(86)で言うならば，仮定倒のう
ち現価収支差流列が単調減少流列をとる場合に属し，したがって，収支均衡計
画のもとに経営する保険会社にとって割引率(したがって，利子率)の変化が
その収支状態に如何なる作用をおよぼすかは(59)によって知ることがで吉る。
つまり，生命保険に関するかぎり， Hicksによる平均期間の理論は十分に適用
性をもつわけである。
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